
50bp利下げでゴールド歴史的高値更新続く

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。

©Japan Bullion Market Association. All Rights Reserved.

貴金属ETF証拠金取引
WEEKLY REPORT

1

【ゴールドマーケットの現状】

一般社団法人日本貴金属マーケット協会 池水雄一

SPDR Gold Shares円建価格 ゴールドとドルインデックス

金利下げが始まりました。その幅が0.5%となったことで、ゴールドは大きく上昇。歴史的
高値を更新しました。金曜日の終値は2621ドルで当然過去最高値で引けとなり、歴史的高
値は2625.90ドル。FOMCの金利発表直後は2567ドルから2600ドルまで上昇、パウエル
議長の会見中にそこから2550ドル割れまで下落という神経質な動きになりましたが、落ち
着きを取り戻すと同時にその後のアジアのマーケットではゴールドは買われ続け、翌日の
ニューヨーク引けまで続きました。金融市場全体が0.5%利下げによってリスクオンになり
ました。株式も暗号資産も大きく上昇。金利下げは買いの要因になると予想通りの動きと
なり、FOMC発表あとのComexのクローズで3000ドルストライクの10月末のexpiryのcall 
optionが1500lots も買われ、投資家はやはり非常に強気になっています。FRBの金利下げ
目標は2025年中に3~3.5%。とすればこれから2%の金利下げとなるわけです。今回の金
利下げ0.5%に加えて、今年中にあと0.5%の下げとマーケットは見ていますが、11月に
0.25%ではなく0.5%になるとみる確率がほぼ50%あり、もしそうなると年内の利下げが
最大で1.25%になる可能性もあります。これはゴールドにとっては大きな上昇材料になり、
年内に3000ドルへ近づくことも十分あり得ます。それに加えて緊張度を増してきている中
東情勢もまたゴールドへの買いをすすめる材料となっています。すべてがゴールドの上昇
を指していると言っていいでしょう。FOMC後の急落のような、おそらく内部要因による
短期的な相場の動きは拾っておくべきでしょう。円建てゴールドも大きく上昇し、12000
円を超えて終わりました。ドル円の投資家ポジションは急速に8年ぶりの巨大の「円ロン
グ」に傾いており、0.5%の金利下げでも円高には行かず逆に円安へと動いています。ドル
建てのゴールド上昇と、少なくとも円高が難しくなった投資家ポジションを考えると円建
てゴールドもふたたび歴史的高値を目指す可能性が高くなってきたのではないでしょうか。
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Gold ETF残高とゴールド価格

米長期金利とゴールド

円建てゴールドとドル円

【マーケット・トピック】

「シルバーの現状」

ゴールドの歴史的高値更新とともにシルバーは
31ドルを超えて一週間が終わりました。今回は
30ドル以上を維持できそうな勢いです。ゴール
ドが高値を更新していく利下げサイクルの始ま
りはシルバーにとっても非常に強材料だと言え
るでしょう。

「プラチナの現状」

どうも投資家の買いはゴールドに集中してい
るようです。前週ゴールドは40ドル上昇した
のに対して、プラチナは20ドル下落。その結
果ゴールドとの値差はさらに記録を伸ばし、
1646ドルへと拡がりました。そしたやはりま
た1000ドルは維持できず。プラチナの天井
1000ドルはなかなか破れません。
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